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1．はじめに―投資環境の分析視点
グローバル化の時代にあって，「企業の海外進出」
を一様に定義づけることがますます難しくなってい
る。かつてのように「輸出」と「直接投資」という形
態だけでは説明しきれない。特に OEM（相手先ブラ
ンドによる生産）に象徴されるように自社の製品の生
産を海外企業に委託することも，現在では海外進出と
いってよいし，ブランド，キャラクター，技術等の知
的財産の使用許諾を海外企業に対して行うことも海外
進出といってよい。
このように海外進出の概念が拡大し，多様化するこ
とは進出する相手国（ホスト国）の投資環境を評価す
るために考慮するファクターもまた多様化・多元化す
ることを意味する。最近の，この変化は「インフラス
トラクチャーへの考え方の変化」，「外資系企業向け優
遇措置への関心の低下」，「自由貿易協定などの国際的
経済連携ルールへの関心の高まり」の 3 点に集約でき
ると考える。
従来，日本企業が直接投資を通じて海外現地法人を
設立する場合，インフラストラクチャー（社会資本）
への関心がこれまではとびぬけて高かった。1990 年
代のアジアにおける日本企業の現地子会社の大半は生
産子会社であり，機能は現地生産とそこからの輸出で
あった。進出国の現地市場への販売というよりは，生
産を主軸にした日本，欧州，米国の市場への輸出拠点
が設立できればよいと考えていたからである。生産し
た商品を港まで運び，そこから，日本および第三国市
場へ安いコストで生産した製品を効率的に輸送できれ
ば，その目的は達成されたのである。進出したホスト
国の国内市場の状況はあまり関係なかったのである。
したがって，生産現場に係る社会資本，すなわち電
気，用水，通信，港湾，道路などのインフラストラク
チャー（以下インフラと称する）の整備状況が良好で
あることが最重要であったのである。
インフラの状況は現地法人による日々の生産活動に
影響を与える。例えば，いったん電力不足や輸出用港
湾・空港等の稼動率低下が起こると，製品や部品の在
庫が過大になり損失となる，あるいは納品期日に間に
合わないなどの事態が生じる。こうした損失は，結
局，現地国の物件費，人件費の安さを相殺してしまう
ということでもあり，当該国に進出した意味も薄れる
ということになる。
しかし，2000 年代以降はこれまでのインフラ偏重
の投資環境評価の在り方も変化を見せ，多様化してき
た 1）。ホスト国である中国や東南アジアの経済成長が
高水準で継続し，中間所得層が拡大して国内需要が高
まったため，それまで第三国への生産機能のみを担っ
てきた現地法人は次第に進出国の市場向けの製品を生
産する機能を担わされるようになった。しかも，この
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場合，現地法人は生産機能だけでなく，販売機能や生
産開発機能を付帯せざるを得なくなっていった。こう
して，現地法人の投資環境に対する関心は国内販売に
おける現地政府の規制，現地の消費者の固有のニー
ズ・嗜好，現地の物流環境などを含めたものに変化し
てきた。輸出のための「インフラストラクチャー」へ
の相対的な優先度の低下ともいえる。
二つ目の変化はホスト国による外資系企業向けの優
遇措置が進出決定のファクターとしての重要度を低下
させたことである。かつて外国への子会社の立地決定
において，インフラとともに重視されたのは「外資企
業への税的優遇」であった。例えば，企業所得税率を
進出国の規定税率，すなわち，現地企業への適用税率
よりも低くし，免除することであった。有名な例は
2000 年代初頭まで存続した中国の「二免三減」とい
われる税的優遇措置である。これは外国企業の子会
社，すなわち外資系企業（外資合弁企業，外資合作企
業，独資企業）に対し，進出年から二年間は法定企業
所得税をすべて免除し，その後三年は半分の税率を適
用したものである。この他，中国では外資系企業の生
産資機材（工場内の生産機械・設備）の国内への持込
に伴う輸入関税の免除や輸出用製品のための原材料の
国外からの持込に伴う輸入関税も免除した。しかし，
こうした措置は中国の WTO 加盟（2001 年 12 月）以
来，順次廃止された。また，中間層の拡大により進出
した外資企業の目的ももはや輸出ではなく，中国国内
への販売をターゲットとするものに変わっていったた
め，第三国向け輸出のインセンティブとして供与され
ていたそうした税的優遇は外資系企業にとって重要度
が低下し，その結果，それが廃止されたあとも，中国
への進出のペースはさほど，鈍化しなかった。タイで
は国内を三種類のゾーン（地域）に分類し，農村地帯
にある地域に進出すれば依然として，税的優遇を受け
られるという制度が残っているが，そうした地域は進
出国国内の消費市場と連結する輸送のためのインフラ
において問題ということもあって，結局，外資系企業
の農村地帯への進出を動機付けるインセンティブとし
ての効果は薄かったというのが現実である。
三つ目の変化はホスト国と日本あるいは第三国との
間に結ばれる経済協定への関心の高まりである。特に
関心が寄せられるようになったのは自由貿易協定
（FTA : free trade agreement あるいは free trade area）
や経済連携協定（EPA : economic partnership agree-
ment）である。これらの協定は当事国間の貿易品目
に係る関税の減免，非関税障壁の撤廃（農産物検疫，
技術的障害，市場アクセス障害），サービス貿易の
ルール化等を図るものである。もともとほとんどの国
は WTO（世界貿易機関）の関税率を適用して貿易を
行っているが，FTA や EPA は WTO の承認の下，さ
らに削減された関税率をほとんどの品目について適用
しようとするものである。当事国間では通関手続きが
簡素化され，査証などの簡素化により人的な移動も容
易になるため，物流，人流にかかわる移動のコストが
削減される。当事国間で生産工程を分業できれば投資
コストの重複（同じ部品を製造する現地子会社を 2 つ
以上の国に設立し，無駄な設備投資になってしまうこ
と）を避けることもできる。
アジアにおいては人件費や物件費が高い国であって
も，FTA に積極的であれば関税コストや通関の際の
時間コストが節約できるため，日本企業の進出が積極
的な国もある。例えば，先進国グループである
OECD（経済協力開発機構）加盟国であり，米国や欧
州と FTA をすでに締結した韓国や効率的な生産技術
に秀でている台湾である。また，人件費が上昇してい
るタイでもアセアン諸国のみならず，インドとも自由
貿易協定を結んでいるため，日本企業の直接投資の重
点地域になっている。
さらに，このほかにも現地企業との連携や円高に伴
う現地企業の買収やそれへの資本参加という重要なそ
の他の視点もある。現地企業との紐帯は現地企業の実
力，現地政府からの産業政策的裨益の受けやすさ，政
治的なリスク（外国企業への反感，外国ブランド製品
への不買運動やクレーム運動）の回避においてメリッ
トがあるかどうかという意味での関心である。
本稿では企業にとって代わりつつある投資環境への
見方を WTO 加盟前後の中国とベトナムを中心とし
て，それらの政府の投資環境の特徴と整備においてど
のような問題に直面し，それぞれの政府がどのような
政策アクションをとったのか，そしてそれに対し，日
本企業と中国企業が東アジア地域においてどのような
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対応を試みたのかについて，分析と検討を試みる。
2．WTO 加盟前後における中国の経済政策と投資
環境
（1）対外経済関係の進展と対応
1990 年代後半から 2000 年初頭の中国のビジネス環
境の課題はマクロ的に生産力不足の経済から一部生産
が過剰生産能力を抱える経済への大きな転換が起こっ
ていたことである。中国政府はこの過剰な設備投資や
それに伴うインフレをコントロールするために，しば
しば金融的な引き締め政策を行った。しかし，1997
年に起こったアジア通貨危機による需要の低下，特に
アジア地域からの外需の縮小は，引き締め政策の転換
を要請し，再度，積極的な財政政策に舵を切りなおす
ことになった。すなわち，中国政府は財政出動と金融
緩和によって経済を刺激し，デフレ経済を再度インフ
レ方向に微調整した。
WTO に加盟する 2001 年から始まった第 10 次五カ
年計画は発展過程上の問題に対処できる新しい発展戦
略と経済政策を模索した。WTO 加盟により，関税の
撤廃や縮減といった国内市場の開放を迫られた中国政
府は WTO 加盟 5 周年（2006 年 12 月）までに，国内
の保護的な商慣習や規制を取り去る（市場アクセスの
改善）とともに国内の国有企業を中心とする大企業の
競争力強化に積極的な政府の支援を行うようになっ
た。WTO ルールとの国内法制度の整備の進展などに
より，中国国内に世界標準的で競争的な投資環境が生
まれつつあった。
中国経済を牽引する柱は輸出とインフラ建設投資で
あったが輸出に関しては，当時すでに海外からの輸出
志向型の直接投資は 1992 年～1994 年の爆発的な増加
はみられなくなっていた。そのため，そうした輸出志
向的な海外からの直接投資に代えて，中国国内需要の
獲得を目指す直接投資を誘引しようとした。サービス
セクターの開放を行って，サービス機能に関する投資
を誘引するとともに，内陸部へのインフラ投資を行っ
て，賃金の安い内陸地域へ外国企業を誘致しようとし
た。インフラ投資は景気浮揚効果もあったので，これ
によりレイオフなどのリストラに苦しむ国有企業の業
績をも下支えする成果が期待されたからである。した
がって，インフラ開発に関しては，国家国有銀行は経
済発展の遅れた地域へのインフラ投資，技術開発型の
大型プロジェクトに融資を集中させた。具体的には内
陸部，四川省では高速道路，水力発電，空港，水利網
整備，地下鉄，エネルギー開発などが大規模に行われ
た。また，鉄道の高速化も進められ，2000 年代には
チベット自治区に世界最高海抜地点を走る高速鉄道を
完成させた。
ただし，こうした施策実施の間にも様々なチャレン
ジに見舞われ，順風満帆に進んだわけではなかった。
例えば，1997 年から 1998 年に起こったアジア通貨危
機は輸出の減速や中国への直接投資の減少を招き，中
国の金融機関にも不良債権問題を顕在化させた。これ
は地方政府が関与したノンバンクにおいて，特に深刻
であり，「地方政府の保証」に期待して融資を行った
内外の金融機関に損失を与えた。中国の金融システム
の不透明さという問題を世界の投資家に突き付けたの
である。さらに 2001 年には世界的な IT 不況も起こ
り，この結果，WTO 加盟から約 1 年以上経過した
2003 年においてすら海外からの直接投資の増加とい
う形での外国からの投資誘因の成果はさほど見られな
かった。
この年，対中国直接投資は契約ベースで対前年比
39% の増加を見たものの，実行ベースではわずか
1.4% の増加にとどまった。すなわち，契約ベースで
1150.7 億ドル，実行ベースで 535.1 億ドルである。
2002 年の実行ベース 12.5% から，さらに大幅に低下
していた。この背景には国内問題もあった。2003 年
前半に中国社会を震撼させた新型肺炎 SARS の影響で
ある。また，通貨危機によって通貨が切り下げられた
ASEAN 諸国の方が投資の魅力度を相対的に向上させ
たこともある。
しかし，2004 年に入るとサービス分野の開放に呼
応して，内需を目的とした海外からの投資が次第に回
復していった。このころの対中投資の特徴は 3 点に集
約できる。第一は販売網整備への投資，第二は投資の
選択と集中による集約化，第三は研究開発機能への投
資が活発化したのである。具体的にはそれぞれ
「M&A 等による販売網の拡充やサービス業への直接
投資の活発化」，「既存の合弁会社に対する持分権の変
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更と重点拠点での独資化」，「中国における R&D（研
究開発投資）等付加価値機能への投資」である。
最初の点，「M&A 等による販売網の拡充やサービ
ス業への直接投資の活発化」は地場の販売会社や物流
会社への資本参加や M&A などである。実際，本邦の
商社関係企業が中国の国有系物流会社の持分を得た
り，本邦の総合建設会社が外資進出規制の緩和により
100% 出資会社を設立したりしたことが目立った。ま
た，すでに本邦商社が設立した加工販売会社に本邦
メーカーが直接出資するなどの日系中国企業への資本
参加という形の直接投資も多くなっている。また，外
資系金融機関に人民元の取り扱いが許可されたり，
WTO で中国が約束した保険セクターの規制緩和の
デッドラインが近いため，損害保険会社は中国国内で
の体制を強化する動きを見せた。
第二の点，「既存の合弁会社に対する持分権の変更
と重点拠点での独資化」は，これまでの複数の合弁生
産拠点を集約する過程で見られる現象である。中国の
WTO 加盟に伴って国内規制が緩和されるなかで，販
売網は全国販売ネットワークをもつ企業との資本提携
は可能になってきた。他方，過去の生産拠点は合弁相
手がそれぞれ異なり，地域も離れているケースが多
かった。いうまでもなく，カウンターパートがよい条
件を提示してくるたびに出資を検討しながら，また，
中国における製品をすみわけながら，リスクが大きく
ならないように，一つ一つ合弁案件を吟味しながら拠
点を増やしてきたというのが本邦企業の中国進出の伝
統的な手法の一つであったからである。当時，過去の
合弁案件のなかで「中途半端になってきた」既存の合
弁企業の株式をカウンターパートや第三者に売却して
整理し，それで得た資金でより支配力の強化が可能な
（日本本社からの戦略的なコントロールを強めようと
する）別の既存合弁企業の出資比率を上げたり，既存
独資企業に追加出資をしたりする動きが強まった。
第三の点，「中国における R&D（研究開発投資）等
付加価値機能への投資」は先進国の大手家電企業メー
カーはほとんどが北京などにすでに R&D 機能をもつ
企業を設立しているが，これがさらに強化された。中
国の消費者にあった製品開発の活動が成功した例とし
ては化粧品や自動車，携帯電話の先例を見出すことが
できるが，中国の消費が高度化するなかで，ほかの消
費財にも中国市場ならではの製品作り（中国専用ブラ
ンド）を積極的に進めていこうとする動きがみられた
のである。ただし，基幹技術については外資企業の多
くは本国の本社にて研究開発を続けており，中国にお
いては本社名で特許登録等を行った。中国子会社での
製品開発はデザイン等の開発にとどまった（図表 1お
よび 2）2）。
2000 年以降は，中国の WTO 加盟への流れと北京
オリンピック（2008 年），上海万博の開催（2010 年）
が決定し，中国の投資環境について信頼醸成が進展し
た。外国資本は中国市場へのアクセシビリティに強い
関心を寄せていたが，これについても 2004 年の販売
会社設立にかかわる規制緩和に加えて，2006 年の外
資系金融機関の営業範囲にかかわる規制緩和など，国
内企業と外資企業の格差を是正し，WTO の「内外無
差別」の原則が浸透される動きがあり，外資企業に
とって中国市場の投資環境は海外の投資家にとって，
企業名 特許合計 発明特許 実用新型特許 デザイン特許
ホンダ 3,145 2,473 35 637
トヨタ 1,311 788 3 520
日産 714 499 12 203
現代 405 376 0 29
VW 309 13 60 236
出所：劉力剛「中国自動車製造企業発展戦略」経済管理出版社，pp. 136-137。
注：本田はオートバイも含む。
図表１：中国における外国自動車メーカーの特許登録件数
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リスクが低減されつつあるものと理解され始めたので
ある。
しかし，高い関心をもたれるようになると同時に，
細部についてはその履行状況についての海外との摩擦
と批判も厳しくなっていった。例えば，2007 年に
入って中国における輸出企業などに対する税制優遇策
が WTO 協定に違反するとして米国政府が中国政府を
提訴した。米国政府は中国による輸出企業への税的優
遇措置が WTO で禁止あるいは相殺処置の対象となる
「輸出補助金」や「国内産品優先使用補助金」に該当
し，是正を求めたのである。米国は中国との協議で解
決しない場合は WTO の紛争処理小委員会（パネル）
に判断を委ねていく意思を示すなど，強硬な姿勢を見
せた。さらに，国際経済社会からの厳しい目は中央政
府というよりも，むしろ地方政府の「輸出促進関連補
助金」，「国際市場開拓資金」や国有企業に対する補助
金や東北開発（東北老工業企業外貿発展特別基金等）
など特定の地方の裨益にかかわる補助金に及んで行っ
た 3）。地方の輸出主導型の経済発展に対する肯定は鄧
小平氏以来の政策哲学であり，現在でも，依然として
中国の地方指導者が中央へ昇進していくためには，地
方の経済成長が重要な評価項目である。米国政府は
「中央政府もこうした地方政府の施策を黙認している
ため，地方が補助金を交付し，それが中国製品の輸出
競争力につながっている」とする解釈に立脚し，厳し
い姿勢をとったのである。
こうした補助金制度を地方政府が設けるのは，景気
変動の影響を受ける業種と地場経済を輸出によって支
えるためである。地方政府，特に主な産業に乏しい内
陸の地方政府はこれまでも，不動産開発を地域景気の
追い風にするため，盛んに「官製土地バブル」を演出
してきたが，しばしば実施される中央政府からの固定
資産投資のコントロール指示により，難しくなって
いった。公共投資による「バブル経済」で地方経済を
牽引していくことは難しくなっていったのである。
補助金批判に加えて，中国製品の品質と安全性に疑
問が呈されるようになった。このため，検査認証等に
係る中国製品に対する輸入制限的な措置が欧米にて行
われていった。特に安価で大量に輸出が行われていた
欧米諸国は中国機械電気製品に対し，警戒的な対応を
とり始め，相応の基準を満たせない中国企業およびそ
の製品は欧米市場に進出できなくなった。輸出用エア
コンを例にあげると，EU の要求に基づき，中国メー
カーは製品の原材料と部品に対して有害物質検査を行
わなければならなくなった。EU では輸入製品に対し
ては市場で抜取り検査を行っており，中国輸出企業も
欧州側の輸入業者の要求に応じて検査を行っていくこ
とになった。しかし，欧州で行う検査作業の費用は中
国国内で行われる検査作業の費用と比較して当然のこ
とながら，非常に高く，中国メーカーの利益を圧迫す
る要素になった。同様に電線メーカー，オートバイ
メーカーも課せられる高い検査費用が価格競争力を削
企業名 特許合計 発明特許 実用新型特許 デザイン特許
広州本田
（ホンダ子会社）
1 0 0 1
天津本田
（ホンダ子会社）
1 0 0 1
鄭州日産
（日産子会社）
2 0 0 2
北京現代
（現代子会社）
11 4 7 0
一汽 VW（フォルク
スワーゲン子会社）
1 0 0 1
出所：劉力剛「中国自動車製造企業発展戦略」経済管理出版社，pp. 136-137。
注：本田はオートバイも含む。
図表２：中国における外資合弁自動車メーカーの特許登録件数
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いだ。中国の機械産業は国内景気の減速に加えて，こ
のような輸出先市場における製品基準クリアのための
費用上昇という板ばさみに直面した。
為替面でも欧米，特に米国からの圧力が増した。莫
大な貿易赤字と高度成長の持続にも関わらず，中国政
府は人民元と外貨の為替市場に規制を残し，しばしば
介入を実施したため，人民元の交換レートは依然とし
て極めて競争的であり（低い水準であり），中国製品
の輸出攻勢は続いていたため，米国の国内企業はダ
メージを受けていたからである。米国は事実上，中国
を「為替操作国」と考えて，外交的な圧力をかけて
いった（図表 3）。このため，中国当局も漸次，人民
元の交換レートの上昇をある程度黙認していった。併
せて，貿易赤字と財政赤字で米ドル自体も弱くなって
いたため，中国の輸出企業の利益の目減りが続いてい
た。次第に中国の輸出環境はかつてほど，順風ではな
くなっていったのである。
中国企業も対応策を打ち出した。原材料の海外調達
比率の小さい中国の玩具，繊維，日用品メーカーは従
業員のリストラと通貨高と安いコストで生産されるベ
トナム製品などの輸入による安い原材料調達でコスト
競争力の維持を図った。原材料輸入にとっては現在の
通貨高状況はプラスに働くため，ベトナムなど人民
元，そして米ドルに対して弱く推移している通貨の国
からの原材料を求めたのである。また，そのほかの中
国の輸出業者の対応策としては輸入業者との契約条件
によって，為替リスクを最小化しようとする動きも行
われた。例えば，ギャランツ（広東省）などの家電
メーカーは電子レンジで 7 億ドル米国に輸出している
が，米国の輸入業者との契約を短期化や為替リスクの
相互負担などの交渉を進めた。中長期的な対応策とし
て，中国企業は高い人民元を生かして，コストの安い
周辺の ASEAN 等への発展途上国への直接投資によ
り，海外生産拠点を設け，先進国市場に迂回輸出をす
る戦略に移っていった。
（2）国有セクターの改革
中国政府は国有企業改革を WTO 加盟とタイミング
を合わせるように加速させた 4）。たとえば「地方金融
機関の生産」や「非効率な」中小国有企業の破産促進
である。金融機関についても同様であった。金融機関
の破産は大手行について行うことは極めて難しい，連
鎖的な破産と経済減速を招来しかねないからである。
したがって，中央の大手行は不良資産子会社を設立さ
せて，中央政府の支援のもと，不良資産をその勘定で
処理させた。地方金融機関においては，直接的に不良
2002 年
●中国人民銀行戴総裁「WTO 加盟後，わが国資本市場の発展，貿易，外商直接投資の拡大につれて，必ず資本取引の交換性と
人民元の交換性を推進するだろう」（2 月，香港での講演）
●同総裁「人民元の通貨バスケットベッグを検討中」（3 月）
●項財政相「人民元の為替相場制度の完全変動相場制への移行は予見できる将来にはない」（9 月）
●戴総裁「為替相場制度，資本取引開放，人民元の交換性は 3 つの重要な問題で順を追って漸進しなければならず，急ぎすぎて
はならない」（11 月）
2003 年
●国家外国為替管理局，郭局長「人民元の資本取引に交換性を持たせることについて明確な時間表はない」（3 月）
●米国，スノー財務長官「中国が元の柔軟性を高める意向を明らかにしている行動を支持する」（6 月）
●米上院議員 4 人「中国が不当に人民元を安く保っている」との書簡を米国財務省に提出し，調査を求める（7 月）
●米国内の製造業界と失業を背景にした人民元切り上げ要求強まる（8 月）
●中国人民銀行周小川総裁「人民元をドルではなく，通貨バスケットに結びつける議論は可能」（9 月）
●日本主要企業本社調査「60％が人民元の現状水準を望み，36％が性急な切り上げは悪影響をもたらすと回答」（日本経済新聞 9
月 20 日）
2004 年
●米国，スノー財務長官「中国は部分的な変動相場制が通貨バスケット採用に向けて動き始めている」（4 月米上院予算委員会）
出所：当時の新聞報道より筆者作成。
図表３：WTO加盟直後の通貨をめぐる米中関係
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金融機関を破綻させる試行を行ったが，それは地方政
府の裁量ではなく，中央の方針に従って，すなわち中
央の権威を借りて地方が破綻対象を定めて実施すると
いう形をとった。例えば 2000 年には中国人民銀行
（中央銀行）は湖北省武漢市にて経営内容の不良な三
行の閉鎖を決定した。また，北京市には毎年 2 － 3 億
元の国有企業破産準備金を積み立てさせることを決定
した。対象は「最近 2 年間連続で赤字決算であり，将
来的にも欠損が改善されるも見込みがなく，債務超過
に陥っている国有企業」である。対象企業については
この準備金を使い，処理した 5）。
中小企業への支援策もあわせて策定し始めたのもこ
のころである。信用保証制度や創業促進のための施策
が実施され始めた。会社設立に際しては登録資本払の
分割払いの認可を行った。しかし，最大の問題である
資金調達問題は解決しなかった。国有 4 大商業銀行に
おいて非国有の中小企業に融資を行わないという姿勢
があったからである。中小企業側にも財務諸表が未整
備なことなどの問題があるが，国有銀行側も担保価値
のある土地を持っている大型国有企業に対する融資を
選好したのである。
中国政府は 2004 年ごろになって，小売り分野でも
ようやく外資に対して次第に開放を進め，流通分野
（卸売り，小売）の現地子会社設立を 100% 出資でも
認可し始めるようになった。外資企業の競争力のある
小売業を認めることによって国有企業主体の旧態依然
とした小売業を改革しようとしたのである。当時，国
内の大型小売店は業績が低迷していた。中華全国商業
センターの統計によると 1999 年には国内の 239 の大
型小売店の売上合計 1146.6 億元で前年度比 13.4% 増
加であった。利益は 22.2 億元で，17.4% 増である。し
かし，149 社では利益が減少しており，赤字を出した
ところは 72 社，全体の 30% を占めた。1998 年と比
較して 11.6% の増加となった。この当時国内資本系の
百貨店は 1990 年代に開店したところが多く，そこに
大きな投資がなされていった。しかし，1998 年以降
は北京，成都などでは大型店の閉店と共に，これまで
見られなかった郊外での出店，量販店チェーンの全国
展開，中国国内の小売業による小型のチェーンストア
への投資等，それまで見られなかった小売業の展開と
変化が現れた。欧米のウオルマートやカルフールとの
競争が激化していたこともこの傾向に拍車をかけた。
チェーン化，小型化とさらなる多様化が進んでいる。
すなわち，食料品や医療・雑貨に重点をおいた小型
チェーン化＋スーパーマーケット化，家電などに重点
を置いたいわゆる「カテゴリーキラー」と呼ばれる業
態が現れてきた。こうした国内資本のチェーンストア
業界の売り上げは 1500 億ドルに達し，前年度比 50%
増にも上っている。WTO 加盟以後の中国市場の輸入
製品の流入のみならず，サービス水準の高度化が進み
始めた。2000 年 9 月に最初の中国人ツアーが日本で
認められたが，外国のサービス水準に触れて，中国の
消費者の要求も高まっていたのもこの頃である。日本
製品はじめ，外国製品に対する苦情やクレームが夕刊
紙をにぎわしていった。中国国内の小売り資本も単な
る製品の価格競争力，販売力だけではなく，ブランド
力やマーケティング力を重視するようになり，ブラン
ド力のある外国流通業を買収することも行われた 6）。
この時期，中国は WTO 加盟を契機に制度を改革
し，これに 2008 年の北京オリンピックに向けた巨額
のインフラ投資が加わって，高度成長の軌道に乗って
おり，外資企業にとって，中国の投資環境は魅力ある
ものになっていったのである。
3．WTO 加盟前後におけるベトナムの経済政策と
投資環境
（1）対外経済関係の進展と対応
ベトナムは中国の改革開放政策を参考にしつつも，
異なる対応をおこなった。2007 年の WTO 加盟を
きっかけに，将来性を見込んだ直接投資等の資金がベ
トナムに引き続き，流入し，その一部が土地への投機
に向かい土地価格が高騰した。外資企業が進出する場
合には工場用地使用権獲得のためのコスト，工業団地
への入居費，土地のリース価格にも影響を与えていっ
た。また，急速な海外からの直接投資資金の増加やイ
ンフレーションへの圧力となり，賃金アップを求める
ストライキにつながり，生産現場としては運営リスク
が増していった。
ベトナム政府は外資企業との関係を重視する方針を
維持し，外資企業のトラブルに対しては，それら企業
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やその企業の母国政府との対話を通じて，改善しよう
とした。その最も成功例と言われるのが，日本政府と
ベトナム政府によって設定された「日越共同イニシア
チブ」という投資環境改善のための体制である 7）。
1980 年代のドイモイ（刷新）政策（ベトナム流の
改革・開放政策をさす）発動以来の系譜を引き継ぐ現
指導部の路線は，国際社会との調和と経済発展という
大方針において変化はない 8）。2011 年には共産党書
記長，国家主席，首相のトップの 3 ポストで新体制へ
の移行があったが，こうした政治トップの交代が 9），
急激な政策の変化につながらず，外国企業にとっては
予見可能な安定した政治状態が実現した。この間の
2007 年 1 月の WTO 加盟によって，ベトナムは国際
経済社会に本格的に参加し，投資環境への信頼感が大
きく高まった。現在では環太平洋パートナーシップ協
定（TPP）にもいち早く参加し，米国やオーストラリ
ア等の西側諸国との貿易投資における共通ルール化を
推進している 10）。2011 年に決まった新任の国家首脳
による経済外交も盛んであり，新体制発足後は早速，
首相，国会議長，国家主席などが日本の他に米，中，
印（戦略的パートナーシップ），ラテンアメリカ 4 カ
国（チリ，ベネズエラ，キューバ，ブラジル），アセ
アン諸国への訪問を行った。特に訪米では首脳外交の
際に米国との間で 100 億ドルのビジネス契約を結び，
日本とも大型ビジネスの成約が相次いだ。国際協力銀
行や三井住友銀行は国有のエネルギー企業，ペトロベ
トナムの石炭火力発電事業で日本から購入する蒸気
タービンを融資することが決まった 11）。
直接投資のみならず，国際貿易も拡大の一途をたど
り，2010 年の輸出は 664 億ドル（対前年比 5.9% 増
加），輸入は 775 億ドル（同 7.6% 増加）であった。た
だし，貿易収支は 111 億ドルという入超（貿易赤字）
という結果になった。経済の成長に伴う国内消費と輸
出製品のための原材料・部品・機械類の輸入が拡大
し，貿易赤字になったのである。しかし，投資や移転
などの資金の出入りを加えた国際収支においては黒字
になった。ベトナムには外国からの直接投資の額がフ
ローベースで毎年 200 億ドル前後あり（2009 年，
2010 年），この外貨流入がこの入超（貿易赤字）の額
を補って，国際収支の黒字をもたらしたものである。
ベトナムの貿易の問題は上述の自由貿易協定の
AFTA や WTO，さらには ASEAN が中国と締結した
自由貿易協定 ACFTA（ASEAN-CHINA FTA）によ
り，輸入関税が低くなっているため輸入が急増し，貿
易赤字が大きく膨らんでいることである。幸い直接投
資による資本流入に勢いがあるため，経常収支はプラ
スとなっているものの，海外からの直接投資や越僑か
らの国内送金に依存した経済では不安定である。海外
の送金は，すでに 4,000 億円規模に達するレベルであ
る。ベトナム・ドンに対する米ドル高は，往年とは変
わり，ドン高の傾向が進んでいる（1 USD ＝ 16,000
ドン台から 15,000 台で定着しつつある）。
同じ「社会主義市場経済国」中国は，1994 年から
2007 年まで，人民元の対ドルレートをコントロール
し，「安い人民元」を維持することで，輸出産業を育
てた。また，輸出産業に対しては，WTO 加盟まで，
中央・地方政府の手厚い優遇策を堅持した。だが，ベ
トナムは既に WTO に加盟しており，かつての中国の
ように，輸出企業に対し重厚な優遇策をとることはで
きない。チャイナプラスワンの筆頭国として，日本企
業が最も期待を寄せているベトナムが，「第二の中国」
としての存在感を持てるかどうかは，ベトナム当局の
経済運営にかかっている。
問題は賃金水準が高い中国からの輸入製品価格の方
が賃金の安いベトナム製よりもさらに安いという現象
である。これが，対中国貿易の赤字が顕著となってい
る背景にある。ベトナムでは地場の裾野産業がまだ十
分に発展してないため，素材・部品・原材料の調達
を，結局，タイや中国からの輸入に頼らざるを得な
い。短期的には懸念する必要がないものの，この傾向
が長期的に継続した場合，ベトナムの通貨価値や経済
の安定性を損なうことになる。仮に外交関係の不安定
化等何らかの要因でベトナムに対する外国からの直接
投資が減少すれば，国際収支の黒字も減少することに
なり，外貨準備も不安定になる。ベトナムは引き続
き，魅力ある海外からの投資環境を維持せざるを得な
いということになる。積極的な諸外国との経済協定の
締結もこうした危機感の表れである。
1995 年にベトナムは，AFTA（ASEAN 自由貿易地
域）に加盟しており，国際社会と平仄を合わせていか
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なければならない状況にもある。ベトナムにとって，
最も重要な経済的なルールは AFTA（ASEAN 自由貿
易地域）と，2007 年 1 月に加盟した WTO（世界貿易
機関）である。
AFTA に関わる関税減免スケジュールについては，
現在，経済成長で先を行く ASEAN5（シンガポー
ル，タイ，マレーシア，インドネシア，フィリピン）
に続き，順調に推進している（AFTA では，上記 5 カ
国が 2010 年にターゲットを置いた関税撤廃のマイル
ストーンを，ベトナムに対しては多少の猶予を与え，
2015 年としている）。ベトナム政府は今のところ，ス
ケジュールどおり順調に，AFTA でコミットした関税
障壁や非関税障壁を実行しているというのが，現地に
進出している日系企業の間の評価である。しかし，
WTO からの要求に対しては，途上国であるため，猶
予されているものの，完全には応じていない 12）。国
内制度改革の途上にあるというべきだろう。
直接投資の投資分野の偏りにも問題点がある。国外
からの資金流入の一部がホーチミン市，ハノイ市など
の大都市をはじめとした不動産への投資ブームに火を
つけ，不動産バブル気味の状況が表れた。2010 年頃
から不動産バブルは弾け，株式価格の低迷などの状況
が現われていると指摘されている。このことがベトナ
ムの大手企業や金融機関のバランスシートをどの程度
傷つけているかについては不明であるが，2012 年 12
月に三菱東京 UFJ 銀行がベトナムの第二位の国有銀
行，ベティン銀行と業務提携を発表する等，それほど
金融セクターは不健全な状態になっていないと推測さ
れる。
国際社会における政治的プレゼンスも高まった。
2007 年 10 月，ベトナムは国連の安全保障理事会非常
任理事国に選出されている。ベトナムは，今のとこ
ろ，中国のように排外的な政治スタイルで体制維持を
図る必要がなく，国際社会との協調を重視した路線が
経済的な国益を確保できるとの判断がある。外資企業
の投資環境に対する評価も徐々に高まりつつある。
（2）国有企業の改革
WTO 加盟をきっかけに，将来性を見込んだ直接投
資等の資金がベトナムに大量に流入し，それが土地へ
の投機をあおってバブルが引き起こされた。この結
果，国有企業の株式上場により，市場の資金で運営す
る「国有企業改革＝民営化」への資金が，先細る傾向
が強まってしまった。
「直接投資」としてベトナムに持ち込まれた資金の
中には集中的に土地へ流れ込んだものがあることが指
摘されている。外国資金が必ずしも，製造業の育成や
輸出競争力のある産業育成には，資金が回っていない
という。国有企業の改革については，ベトナムは中国
と同様，各省直属の国有企業集団の分割民営化を図っ
ていった。2000 年以降の政策として国営企業の改革
を国営企業の株式化を通じて推進した。これは 100%
の株式を市場で売却することも含む政策であり，国営
企業の民営化であった。あわせて 2000 年 7 月に株式
市場を開設した。また，民間資本で企業を立ち上げる
ことを促進するための民間企業の設立手続きを簡素化
した。具体的には 1999 年に新会社法を制定し，これ
により，設立を認可制から登録制へ移行，資本金の下
限撤廃，企業活動範囲制限の緩和，民間投資家の権利
保護が実現した。さらに外国資本に対しては 2000 年
5 月の外資導入法改正により，すべての国内法人が外
国資本との合弁を可能とした。外資企業に対する融資
に関して建物担保に加えて土地使用権をも担保にする
ことも可能にしていった。同時に海外からの直接投資
によって設立を認める外資企業を製造業の分野におい
て積極的に認可するとともに認可手続きの透明化や短
縮化を推進し，それと同時に国内においても，民間企
業の設立も積極的に認めたが，この結果，金融機関の
設立が乱立し，不動産バブルが起きてしまったのであ
る。株式市場における民営化過程にある国有企業の株
価にも，一時の強さが見られなくなった。国有企業改
革の頓挫もしくは大幅な遅延の事例も見られるように
なった。
外資企業にとってベトナムで行うビジネスのモデル
はこれまで製造業が主流であり，そのパターンは以下
の 3 つに整理できる。まず，第一は「輸出加工型」と
して生産子会社を設立するパターンである。これはベ
トナムの優秀で廉価である労働力を活用し，低コスト
で高品質の製品を製造し，海外市場に輸出・販売する
ものである。業種としては電子機器，加工食品，衣料
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品の製造である。ベトナムの国内市場よりも海外市場
を主眼においているため，国内販路を整備するコスト
がかからない。工業団地，輸出加工区に工場を設立
し，100% の出資により外国資本側は強いコントロー
ルで経営することが可能である。第二は「委託加工
型」である。これは既存のベトナム企業に原料・デザ
インを持ち込み，生産指導を行って製品を外資側が全
量引き取るビジネスモデルである。外資側は減価償却
済みの中古機械をベトナム企業に供給し，初期投資お
よびその後の運営を低コストで大量生産できる。衣料
品やかばんなどの製造の分野が多い。外国の中小企業
にとっても実施可能なモデルである。第三は「内需指
向型」である。現地企業との合弁により販売子会社を
設立し，ベトナム国内への販売を行うビジネスモデル
である。しかし，販売セクターは規制が強く，外資企
業 100% の子会社ができないため，合弁会社として現
地企業に多くの主導権を持たせざるを得ないのが欠点
である。すなわち，流通セクターは依然として国有セ
クターの規制が強いが，その後，ベトナム政府はこの
販売において外資企業に対し制約を緩和し始めた。規
制下にあった流通産業も WTO 加盟に伴う中央政府の
規制が大きく緩和されつつある。この点は，外資企業
の直接投資を一層，誘引することができるかどうかの
投資環境上の試金石になっていくとみられる。
4．東アジアの投資環境の変化と日中企業の対応
（1）日本企業の対応
「世界の工場，中国」が台頭していた時，東南アジ
ア諸国連合（ASEAN）の投資環境ではどのような変
化が起こっていたであろうか？その時にすでに
ASEANで長い間経験を積み重ねていった日本企業は
どのような対応をしていただろうか？それが本節のポ
イントである。
当時，ASEAN 諸国が最も恐れていたのが，対中貿
易の問題というよりも，世界の直接投資が ASEAN で
はなく中国を選択し，ASEAN を避けていくことで
あった。 1997 年～ 1998 年のアジア通貨危機後，
ASEAN 諸国のマクロ経済が低迷するなか，中国経済
も減速したが，その経済的潜在力により，多くの直接
投資を誘引していったのである。日本企業の家電メー
カーをはじめ，世界のモノづくり企業も ASEAN と比
べて中国拠点の方での生産力をより強化していった。
日本の電機メーカーの例を挙げると，インドネシアの
生産拠点を三洋電機に売却し，中国工場を強化したソ
ニーやマレーシアの生産拠点規模を抑制して，中国事
業を強化した松下電器（現・パナソニック）などにそ
の代表的な例を見ることができる。
ASEAN 諸国の中国に対するこの種の懸念は，しか
しながら，国によって温度差があり，それぞれの国の
産業構造や経済の発展水準によって異なっていた。例
えば，「東南アジアのデトロイト」の異名を持つタイ
の自動車産業は，多くの世界的な自動車メーカーに
とって中国とは別の市場，すなわち ASEAN 市場を攻
略する中核拠点と位置付けられていたため，ASEAN
と中国との間で先進国からの直接投資を奪い合うと
いったトレードオフ関係にはならなかった。家電分野
にもかかわる電機・電子分野においては生産コストに
おいて中国がマレーシア，タイよりも優位に立ち，ま
た，中国において次第に生産性向上が進んだため，中
国とのトレードオフ関係は顕著になっていった。自動
車産業も一部の部品は中国に部品の生産工程が移って
いったが，設備投資が莫大なこの分野の特徴として，
既存の生産拠点を活用しない方策はなく，補完関係と
しての相互依存関係ができていった。すなわち，タイ
で製造した部品を中国の南部，広東省の自動車組み立
て工場に供給するなどのサプライチェーンをお互いが
担うといったような関係である。
マレーシアをはじめとするいわゆる先発 ASEAN 5
カ国（マレーシア，タイ，フィリピン，インドネシ
ア，シンガポール）は外資企業に対する税的優遇や進
出手続きの簡素化などを実施し，先進国の直接投資が
中国に「逃避」するのを避けようと努力していった。
同時に中国製品との価格競争を避けて，高機能製品の
生産拠点として脱皮するために理工系の人材育成や関
連のサービス分野で強みを構築しようとした。ただ
し，それぞれの国の産業構造と技術水準は異なってお
り，詳細にみれば，ASEAN 5 カ国もそれぞれ異なる
対応を迫られたのである。
タイは日本企業にとって一貫して安定的な投資環境
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を有する国として位置づけられていた。家電部品では
中国南部の生産拠点との相互供給などを通じた補完的
な取引関係ができていた。タイはすでに人件費におい
て中国よりも高かったものの，その安定的な投資環境
が多くの家電分野日系企業をも引き続き，ひきつけて
いた。莫大な設備投資を必要とする自動車分野にとっ
てはなおさら，この安定は欠かせないものであった。
日本の中堅中小企業の進出も多く，海外進出に当たっ
てはまず，最初の海外製造拠点をタイに設立し，海外
工場運営のノウハウや経験，そしてある程度の内部留
保を達成した後で，他の ASEAN 諸国や中国に第二の
生産拠点を展開したほうがよいと位置付ける声が，現
在に至るまで聞かれる国である 13）。とりわけ，行政
の安定度は高く，法規の変動，政府の事業への介入，
中央政府と地方政府の政策の不一致に伴う事業遂行上
のリスクを考えると，中国よりも落ち着いて堅実なモ
ノづくりができるということである 14）。中国がタイ
を含む「ASEAN －中国自由貿易協定」（ACFTA）を
締結し，タイ側でも中国との直接投資の奪い合いとい
うよりもむしろ相乗効果で投資の受け入れを伸ばして
行こうとしていた。関税削減を目指したこうした経済
協定を用いれば，タイ国内製品を中国南部に有利な価
格で輸出できることになるため，タイに進出した日系
企業の間でも中国との経済関係強化というシナリオに
基づき，対応を考えていたのである。日本政府が
ODA（政府開発援助）で協力した区間と重なるタイ
―ラオス―ベトナム―中国南部の自動車道路はこうし
た日系企業の対応と合致することになった。現実に
2000 年代中葉にはすでに日系物流企業がこのルート
で定期の陸上フォワーダー事業を開始した 15）。
マレーシアは ASEAN 5 カ国の中では，サービス業
を主体とするシンガポールを除けば，最もモノづくり
にかかわるコストが高い国である。このコストを抑制
するための政策としてマレーシア政府がしばしば用い
たのがインドネシア人労働者（熟練工）の受け入れと
単純加工プロセス部分の後発 ASEAN 諸国（ミャン
マー，ラオス，カンボジア，ベトナム）へのシフトで
ある。日系の企業，とくに中堅・中小企業がマレーシ
アでも目指したビジネスモデルは大手セットメーカー
が国外から発注してくれる OEM 製品の製造とマレー
シア国内の日系需要者への供給である。クアラルン
プールの後背地に当たるシャーアラム地区はモノづく
り企業が集積するマレーシア有数の産業集積地であ
る。周辺に立地する日本企業も多く，それらへの金型
などの生産機械，周辺機器・設備においては根強い需
要があったのである。すでに韓国系や中国系の企業が
マレーシアでも，そうした分野に進出しつつあった
が，金型製造など職人の属人的技術力が要求される分
野では大型の金型製品ラインナップにおいて日系企業
は強い競争力を維持していた。
他方，マレーシアでは経済成長により，青年層は金
型製造などの分野を 3K 労働として敬遠する傾向が表
れ，人件費が高騰していた。そのため，マレーシア政
府のインドネシア熟練工の受け入れ政策を利用して，
熟練した金型製造オペレーターをインドネシアから招
聘・雇用して人材不足に対応したのである。これに対
し，汎用的な製品・部品生産の工程は労働集約的な作
業プロセスによるアウトプットであるため，上述の
ASEAN 後発国への生産シフトを漸次進めようとし
た 16）。
マレーシアは ASEAN で電機・電子分野の中核国で
あり，このマレーシアで最も中国との関係で直接投資
を奪い合うトレードオフ（trade-off）関係が懸念され
た。マレーシアの懸念は同国の電機・電子分野を担う
日系メーカーの中国シフトの動きであった。日系メー
カーが急速に進むモジュール化とそれに伴う価格競争
に対応するために，労働力が豊富で人件費が低い中国
に対する関心を強めていったからである。いま一つの
懸念もあった。それは急速に成長してきた中国の電
機・電子メーカーの ASEAN 市場に対する進出であ
る。中国電機・電子分野のトップメーカーであるハイ
アール集団（中国山東省）や TCL 集団（中国広東省）
などは軒並み，欧米，アジアで直接投資や企業買収を
実施し，生産拠点と販売網の構築を進めていった。こ
れらメーカーの主力製品は機能的にいえば「最先端」
ではなかったが，低価格帯で機能がシンプルな汎用製
品を求める消費者層の市場へのアピール度は次第に無
視できないものになっていったのである。この種の製
品ラインは日系家電メーカーが日本国内から東南アジ
アの生産拠点に移していたものでもあった。
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フィリピンは東南アジアの「ソフトウエア開発のハ
ブ拠点」として独創性を表そうとした。当時のアロヨ
政権は経済活性化と雇用の創出のため，高等教育修了
者（大卒以上）がアジアでトップクラスであり，英語
も堪能であるという強みを生かし，ソフトウエア開発
の受託開発，いわゆる，「オフショア開発」などの IT
分野で海外需要と海外からの直接投資を誘引しようと
したのである。すでに，電子商取引など IT 分野のベ
ンチャービジネスなども勃興しつつあり，IT 技術者
の育成や関連サービス分野への期待は高まっていた。
日本企業もソフトウエアの委託をフィリピンで行うと
ともに，それ以外のビジネス上の工程のうち，IT に
近い作業はフィリピンで実施する事例が増えていっ
た。たとえば，2002 年当時，日揮や三菱重工など 20
数社がフィリピンでコンピュータによる設計図
（CAD，CAM）の作成を集中して行っている。また日
本郵船や三井物産は物流のドキュメント処理をフィリ
ピンで集中的に実施した。
他方，製造分野においても，電機電子分野では IT
にかかわるものが多く，日系企業はフロッピーディス
クドライブなどの周辺機器やその素材（プラスチッ
ク）および素材金型の製造を行っている例が目立っ
た。エプソンはインクジェットプリンターの生産とそ
れにかかわる研究開発の一部を実施していた。また，
オムロンは輸出用の金融業界向け ATM 製品を生産し
ていた。フィリピンは IT を中心とした周辺製品，ソ
フトウエア開発，サービス機能の分野で独自性を発揮
することによって，直接投資の誘引を図ろうとしたの
である。
インドネシアは従来投資環境の整備があまり進まな
いことで知られてきた。しかし，2000 年代中葉以来
その国内市場の大きさから輸送機器関係（自動車）の
みならず，消費財関係においても海外企業の進出が進
んできた。ASEAN の自由貿易地域（AFTA）をにら
んだ共通関税圏の市場開拓のために海外企業が投資を
行っているのである。一方で外資促進のための法制度
に関しては依然として，整備が遅れている。また，
2000 年代当初は最低賃金法により，38%（2001 年），
48%（2002 年），7%（2003 年）と人件費は上昇し，
電気電子や繊維製造等，労働集約的な製品で輸出市場
も対象になる製品製造においては国際競争力が弱ま
り，投資意欲は弱含みであった。生産性も中国に比べ
て高くなく，撤退する企業もみられた。家電製造分野
では 2002 年 12 月にソニーがインドネシアからマレー
シアに製造拠点を移転した。バタム島等の輸出加工区
扱いの地域（関税免除）もその設立当初は外資の進出
が相次いだ。しかし，経済発展につれて賃金高騰，治
安の悪化により，その後外資の進出は停滞した。その
後，近隣のシンガポールの保完的な役割に「落ち着い
て」いる。インドネシア政府は外資関連法規の見直し
に動いた。以上のように日系企業の ASEAN における
動向は業種的な特性の他に，企業の規模や企業の業態
（セットメーカーか部品メーカーか）によって異な
る。また部品メーカーでもセットメーカーと共同して
部品を開発する必要性が高い中核部品メーカーかそう
ではない汎用部品メーカーによっても異なる。
輸出加工型の日系企業においてマレーシアに代替す
る可能性があるのが，ベトナムである。人件費が上昇
し，インドネシアからの労働者の入国でその高騰を抑
制するなど対処療法的な対応を行っているが，おのず
と限界があろう。他方，ベトナムには優秀で人件費が
安い労働力が期待されている。価格競争が激しい製品
をベトナムで製造し，輸出するビジネスモデルの可能
性が期待されており，電子機器，加工食品，衣料品が
その対象として考えられるようになった。AFTA
（ASEAN 自由貿易地域）が 2015 年に一応の完成を見
れば，このモデルは一層，現実味を帯びてくる。
ASEAN の域内市場の所得も上昇しており，消費者の
嗜好は先進国と同期化している。世界市場と同様に少
量多品種，短納期化に対応する必要がある。ベトナム
がこうした期待に応える投資環境を備えるためには輸
送インフラや IT 等の通信インフラを充実させる必要
がある。
もっとも，投資を実践に移すためには業種的な特性
の他に，企業に規模やセットメーカーか部品メーカー
かといったような業態の違いにより，適用を変える必
要がある。部品メーカーといっても，低コストで大量
生産を求められる汎用品を生産しているのか，少量多
品種でカスタマイズされた基幹部品を生産しているの
かといった違いも考慮に入れなければならない。前者
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の場合，コスト競争力のある中国企業や地元の現地企
業との競争になるため，ASEAN の後発国であるカン
ボジア，ラオス，ミャンマーに製造拠点を移す選択も
考えられつつある。すでに委託生産が極端なまでに進
んでいる衣料品製造ではこうした低賃金国への移転が
進んでいる 17）。なお，商品サイクルが速く，リード
タイムが短い家電製品はまだインフラ整備が進んでい
ない ASEAN 後発国まで生産拠点を移すまでには至っ
ていない（図表 4）。
ASEAN10 カ国のうちベトナム，ミャンマー，ラオ
ス，カンボジアを除く先進 ASEAN6 か国（タイ，イ
ンドネシア，マレーシア，フィリピン，シンガポー
ル，ブルネイ）は平準化された投資環境が実現しつつ
ある。投資環境が平準化するなかで，日系企業は東ア
ジアを「域内国」として，企業の機能や各生産工程を
集約し，一カ国にすべての工程をフルセットで設ける
ことを避けるようになってきた。それに代わって日本
や中国国内の生産，販売拠点とリンクさせ，東アジア
圏を一体化した事業運営圏と考えるようになってきた
のである。さまざまな貿易政策上の問題点はまだ残っ
ているというものの，中国もベトナムもすでに WTO
に加盟し，また中国は ASEAN との FTA（自由貿易協
定）を結んでいる。この事業経営圏は益々，投資環境
の平準化が進むことになる。もちろん，一国に天災や
紛争などがあって，そのためにすべての生産がストッ
プすることにないようにサプライチェーン上の補完措
項目 / 業種 情報系電機製品 家庭電器製品 自動車 その他生産機器
生産分業の
進展
日本やシンガポールからの
部品調達が減少。
現地向け製品の現地生産に
注力。但し日本からの部品
調達も一部存在。
ASEAN 域内からの部品調
達比率の向上が着実に進展。
アジア固有の仕様を開発す
る必要がないため，日本の
生産が主体。
グループ内
取引の進展
（協力会社
含む）
先進国市場のための基準・
規格統一化。グループ内取
引の強化。
国内・域内とも系列会社か
ら調達し，グループ取引は
強化。また，系列の日系部
品企業の追随進出がほぼ完
了し，日本からの輸入品に
代わって現地でのグループ
外取引が拡大。
同左。但し，部品メーカー
においては欧米企業との取
引が漸次拡大の見込み。
日本主体の生産比率が依然
高く，系列，協力会社から
の調達割合が高い。
グループ外
取引の進展
一部，欧米基準の部品を製
造可能な第三国から調達。
非基幹部品は価格次第で系
列外日系メーカーから購入。
本社提携の欧米企業のアジ
ア拠点から部品調達協力の
依頼。
海外生産の割合が相対的に
低く，海外でのグループ取
引の拡大は緩慢。
現地企業と
の取引の進
展
アジア通貨危機直後は，現
地企業の資金調達が制約に
より，生産能力の低下がみ
られ，部品調達など困難に。
アジア通貨危機直後は，現
地企業の資金調達が制約に
より，生産能力の低下がみ
られ，部品調達など困難に。
純粋な現地企業からの調達
は一部の部品に限定（スペ
ア部品等）。
汎用部品は取引をしている
が，それ以外は日本から調
達。
域内生産集
約化の進展
欧米など先進国市場への供
給を念頭に置いて，低コス
ト・高付加価値を効率的に
推進するため集約化を推進。
アジア各国の現地向けは国
ごとの仕様があり，完全集
約には一定の限界がある。
基幹部品においては域内の
各拠点間で相互供給体制を
作り，効率化のため集約
化。汎用部品は各国で対応。
将来的には中核国を設定
し，集約する。技術水準を
基に設定。
拠点の統合
合・管理体
制の強化
その他のアジア地域からも
生産拠点をシフトし，統
合。分散して存在する合弁
工場を統括する機能を構築
する傾向がある。
（部品購買，製品開発，人
材研修）
ASEAN 各国市場の独立的
な管理が主体である。一部
の家電製品は共通の販売
チャネルをも散ることがで
き，その製品については権
限集約。
情報収集や金融機能のみシ
ンガポールに集約。地域統
括拠点として位置づけた。
同左。
ASEAN 域内の営業業務を
集約する動き。
出所：小林守（2004）「東アジア外資企業の FTA への対応」『東アジア市場統合への道―FTA への課題と挑戦』勁草書房，254 ペー
ジを筆者が修正・作成。
図表４：東アジアにおける日本企業の生産体制の変化
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置として日本の拠点を含めて，緊急時にはバックアッ
プの製品供給が可能なようにしている 18）。
（2）中国企業の対応
アジア通貨危機の際に中国から NIES（韓国，台
湾，シンガポール，香港）への輸出は激減した。中国
政府は輸出先の多様化と新規開拓を図り，アフリカや
中東に販路を求めた。しかし，依存として米国市場に
大きく依存していた。ただ，ASEAN での優位性はそ
の華人ネットワークにあり，ASEAN 経済に大きな影
響力と販路を持つこのネットワークを利用して，
ASEAN 市場に急速に展開を始めたのも，2000 年代で
ある。もともと，中国に文化的，人的ルーツがある華
人企業は中国ビジネスに大きな実績があった。これら
のネットワークを活用することにより，中国経済との
リンケージの基盤を競争力として生かすことが容易
だったのである。中国企業にとってもう一つの優位性
は中国政府による中国企業への強力な支援である。
「走出去」という合言葉のもとに，中国国内の過剰生
産解消として輸出を推進したが，その近い対象地域は
東南アジアでもあった 19）。家電産業のように，中国
国内で内部留保を蓄積した大手の中国企業はその資金
力と人的ネットワーク，そして国有系銀行からの多額
の資金融資を得て，ハイアール（山東省）の冷蔵庫や
エアコンのように世界市場においてトップグループの
シェアを得る企業も出てきた。薄利多売の中国国内市
場への依存を減らし，付加価値のとれる海外市場への
攻勢を行ったのである。ハイアールは通貨危機の影響
がほぼなくなった 2000 年代初頭には米国，東南アジ
アで 13 か所の生産拠点を確保し，日本企業の三洋電
機との戦略提携を行うなど，積極的に「世界水準」の
企業への脱皮を図っていった。中国本土の低価格品と
海外拠点の高付加価値品の製品ラインの多極化を図っ
ていった。また，TCL（広東省）は，同時期（2002
年）に香港に国際事業の持ち株会社を設立し，欧州企
業フィリップスのテレビ事業を買収する一方，日本の
松下電器（現・パナソニック）と基幹部品供給や販売
網において業務提携を結んだ。
その後，こうした企業の製品は日欧米韓企業がまだ
本格的な進出をしておらず，中国とは陸上国境を接し
ている後発 ASEAN であるインドシナ地域（ベトナ
ム，ラオス，ミャンマー，カンボジア）で優位性を構
築していった 20）。メコン川やイラワジ川など中国に
源流をもつ河川を活用したこうした国々への物流網や
企業進出を支援するために中国政府は道路，港湾のイ
ンフラ建設支援を行い，競争で経済特区を設立して，
中国資本の輸出を積極的に進めた。海の ASEAN
（フィリピン，マレーシア，インドネシア，シンガ
ポール）に生産，販売ネットワークを長年，構築して
きた日本企業に対して，中国企業は陸上の ASEAN
（タイ，ミャンマー，ラオス，カンボジア，ベトナム）
に対する展開を行った。
5．まとめに代えて
本稿は東アジアの新興国である中国とベトナムが
WTO に加盟した時期を中心にそれを取り巻く東アジ
ア市場の環境変化を（部分的ながらも）とらえ，そこ
にビジネスを展開する日本企業と中国企業の対応を交
えて，この地域の発展の特徴を検討・分析したもので
ある。
この両国の WTO 加盟後にも大きな世界のビジネス
上の投資環境の変化が起こり，東アジア投資環境への
影響も少ないものではなかった。2010 年代に入る直
前にはリーマンショック（2008 年）があり，また東
日本大震災（2011 年），欧州金融危機（2012 年）が起
こったのは記憶に新しい。その結果，この地域の投資
環境にも大きな変化が起きている。「世界の工場」と
して大量の電機，繊維・雑貨製品を世界市場に供給し
てきた中国の南部地域（華南地域）は急激な賃金上昇
によって，そこで生産された製品は急速に価格競争力
を失ってきている。政治的にも国内の貧富の格差問題
が先鋭化し，ストライキや労働者の労働意欲減少など
の問題も顕在化している。
代わって，政治的な安定性が確保されている国が多
い ASEAN には研究開発・金融機能等において欧米並
みの地域もあれば，いまだ中国以上に低賃金国で労働
意欲が高い国もあり，日本企業を含む先進国のグロー
バル企業はこの地域に多様かつ柔軟なサプライチェー
ンの構築の可能性を感じている。また，最適な資源・
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機能分散も可能である。こうした地域が日本企業をは
じめとして先進国企業の直接投資の好ましい投資環境
をもつ場所として見直されている。しかも，自由貿易
協定（FTA: free trade agreement あるいは free trade 
area）や経済連携協定（EPA: economic partnership 
agreement）により，シームレスな経済統合も進めら
れている。これらの協定は当事国間の貿易品目に係る
関税の減免，非関税障壁の撤廃（農産物検疫，技術的
障害，市場アクセス障害），サービス貿易のルール化
等を図るものであり，たとえ労働賃金が上昇しても，
これらの税的・手続き的なコストの減少で相殺可能で
ある。
WTO（世界貿易機関）加盟国の共通関税率（MFN
関税率）を適用して貿易を行っているが，FTA や
EPA は WTO の承認の下，さらに削減された関税率を
ほとんどすべての品目にわたって適用しようとするも
のである 21）。当事国間では通関手続きが簡素化さ
れ，査証などの簡素化により人的な移動も容易になる
ため，物流，人流にかかわる移動のコストが削減され
る。また，人件費が上昇しているタイは ASEAN 諸国
のみならず，インドとも自由貿易協定を結んだ。潜在
需要の巨大なインド市場にタイの拠点から日本企業が
関税メリットを得ながら製品供給するビジネスモデル
に現実性が増してきている。そのため，日本企業から
タイへのさらなる直接投資が増加している。
なお，東アジアの投資環境はそれ自体として企業が
着目する「投資環境」ではあるが，それはまた，世界
の政治経済の変化，すなわち世界の投資環境の変化に
応じて変化している。外資企業は，その都度，その重
点を移しながら，分析・検討され，グローバル戦略策
定の基盤となっているのである。この点は本稿ではカ
バーしなかった。したがって，以降の研究の課題とし
て地域ごとの投資環境の変化を検討するとともに，地
域間の投資環境や特定地域の投資環境と世界規模の投
資環境との間の相互作用についてグローバル企業の直
接投資行動の変化を媒介として検討・分析することと
したい。
注
1）小林守（2006）「投資環境への関心の変化にみる海外現地法
人機能の方向性」，三菱総合研究所所報 No. 47, pp. 122-125。
2）劉力剛（2005）「中国自動車製造企業発展戦略」経済管理出
版社 pp. 136-137。
3）ただし，中央政府は必ずしもこうした地方の補助金をコン
トロールできていないのが現状であるとされている。実際，
中央政府がこうした地方主導のすべての補助金はその実態を
把握し，制御することが可能かどうかは，地方の最近の独自
性が目立つ状況を考えれば，容易なことではなかろう。
4）1997 年～2002 年に首相を務めた朱鎔基氏の改革が最も顕著
で徹底したものであったと言われる。
5）国有企業改革の手段としてブームになっていた「株式化」
であるが，1998 年は 97 年比べて株式会社数は減少した。債
務を株式に転換する「債転股」が特攻薬のごとく企業経営者
の口に上っていたが，現実にはなかなか難しかった。
6）中国の大手小売業である蘇寧は日本の家電量販店ラオック
スに出資し，子会社化した。
7）日本政府とベトナム政府の間では 2003 年 4 月に「日越共同
イニシアチブ」が設置され，直接投資にかかわる問題を話し
合いで解決していく仕組みができている。ここではベトナム
政府および経済界が外資企業に対する投資環境を改善するた
めに実施すべき内容を「行動計画」として認定し，その改善
施策にかかわる進捗評価を両国の関係組織間で行うものであ
る。具体的には在ベトナムの日本人商工会議所が投資環境の
改善要望を日本政府やその関係機関に提出し，行動計画を作
成する。その計画を日本政府側が取りまとめた上でベトナム
の関係省庁に伝えた，その内容を精査・調整し，さらに両国
の合同委員会のもとで合意の最終の行動計画とするものであ
る。その実施をベトナム政府が責任をもって行って行い，側
面支援（経済援助，技術援助等）を日本政府が行うというも
のである。
 　例えば「賃上げストライキの多発」，「インフラ整備の不
足」，「裾野産業の未成熟」といった投資環境上の日本企業か
らの要求はこのシステムを通じて公式にベトナム政府に伝え
られ，協議・対応されるのである。ベトナムにおける日本人
商工会議所はこれまでにも様々な投資環境問題について，こ
のようにベトナム政府に意見を上申して，改善されてきてい
る。
8）政治の不安定化の可能性においては 2012 年から民主化が進
んだミャンマーも小さく，ベトナムと同様に日本企業の間で
はミャンマーに対する評価が急速に上昇している。
9）これは 1985 年のプラザ合意以降の日本企業がとった戦略と
同様である。
10）中国製品が大量にベトナム市場に流入する中，ベトナムの
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産業は伸び悩んでいるという現状がある。こうしたベトナム
の西洋諸国への接近は中国に依存する経済態勢からの脱却を
図っているという政治上の意味もある。
11）さらにベトナム政府は日本の技術を活用した新幹線，原子
力発電所の導入に向けての検討も始まっていると報道されて
いる。
12）WTO は発展途上国に対しては国内制度の改革に猶予期間
を認めている。
13）国際協力銀行中堅・中小企業支援室「アセアン投資ガイド
ブック」2003 年 4 月。
14）2002 年 12 月に筆者が実施したタイ進出日系企業に対する
インタビューによる。
15）このタイからベトナムまでの自動車道路，第一東西回廊で
はすでに日新運輸等数社の日本の物流企業がトラック定期便
を運営しており，タイの日系工場の部品等をベトナム，中国
に南部の組み立て工場に納入するようになっている。
16）2002 年 11 月に筆者が実施したマレーシアに進出した日系
中小製造企業に対するインタビューによる。
17）さらにバングディシュへの生産委託も 2010 年前後から行
われている。
18）事業継続計画（Business Continuity Plan: BCP）である。
19）中国政府が中国の企業の海外進出を推進するために提唱し
たスローガン。
20）中国はベトナムと陸上国境を画定させ，ラオス，タイ，
ミャンマー，タイとはメコン川輸送ルートの共同開発を行
い，さらにミャンマーからはイラワジ川輸送ルートの利用権
を得た。
21）WTO が承認して国際ルールとして認められる。ただし，
先進国の FTA，EPA と異なり，発展途上国同士の FTA，
EPA は一定程度関税障壁を残しても，WTO によって承認さ
れることがある。
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